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Riksbankens atgarder under pandemin: varfor

tillgangskop?



Riksbankens atgarder under pandemin
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Lan till foretag Kép av rantebirande Okad tillgang till sikra Reporantan 0%

via banker vardepapper och likvida tillgangar



Normala tider sencts

e Styrranta
e Forvantningar om framtida styrranta

Riksbanken

e Rantor pa olika I6ptider och med olika riskprofil
e Tillgangspriser

Marknaden

¢ Hushallens konsumtion
e Foretagens investeringar
¢ Inflationen
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e Tillgangspriser pa osakra tillgangar
Marknaden dven om styrrantan
ligger fast
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¢ Hushallens konsumtion
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’ . _ Kan fa marknaderna
e Foretagens investeringar att (tillfalligt) fungera
e Inflationen battre och darmed
... starka styrrantans
genomslag
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Stabiliseringspolitiken har fungerat val

... men det finns granser for vad tillgangskdopen kan uppna




Marknadsrantor och utlaningsrantor ar nu laga E&
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Procentenheter. Streckad linje markerar 2020-03-16 da direktionen beslutade att utoka kopen av Procent. In- och utlaningsrénta ar volymviktade medelvarden av monetara finansiella instituts in-

tillgdngar till att omfatta kommunobligationer och sdkerstallda obligationer. respektive utlaning pa samtliga I6ptider.



Begransad spridning — ingen typisk recession E&

Kortvarig nedgang i investeringarna Vissa sektorer utvecklas val
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Arlig procentuell férandring, sasongsrensade data. Produktionsindex, december 2019 = 100, sdasongsrensade data.



Granser for tillgangskopen

Effektivitet

e Avkastningskurvan ar flack och riskpremier ar laga. Kan rantor pressas ytterligare utan att reporantan
sanks?
e Marknaderna fungerar nu val

Monetar finansiering

e EU-lagstiftningen

Mandat

¢ Vad far och forvantas centralbanker gora?
e Kan centralbankerna behalla sitt oberoende?

Marknadernas funktionssatt pa lang sikt

e Aktiva marknader som prissatter risk
e Moral hazard

Riksbankens balansrakning

¢ Riksbankens finansiella oberoende — tilltagande ranterisk pa Riksbankens balansrakning
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Fokus pa foretagsobligationskopen




Marknaden for foretagsobligationer ar viktig E&o

Stora foretag kan vanda sig till sin bank nar

Icke-finansiella foretags finansiering i SEK obligationsmarknaden fungerar daligt
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Procent av BNP. Utestdende banklan, index, december 2019 = 100. Kalla: KRITA (SCB).



B R s oA Lk

Riksbankens kop av foretagsobligationer

Riksbankens obligationsinnehav i forhallande till
utestaende stock

2500 p = 2500
* Riksbanken képer foretagsobligationer

sedan september 2020

* Sma kop: ca 6 mdr kronor, liten andel av
marknaden

* Ca 50 foretags obligationer uppfyller 1500 |
kriterier for kop

* Kopen jamnt fordelade

2000 P 4 2000

4 1500

1000 F 4 1000

* Riksbanken har nu formaga att verka pa den
har marknaden

500 F 4 500

* Pandemin speciell — Riksbanken kommer
inte alltid att sla vakt om marknaden

28,7% 0,8%

Stat, nom. Stat, reala Kommun Sakerstallda Foretag

Nominella belopp, miljarder kronor, 2021-02-31. Fylld andel anger Riksbankens innehay,
skuggad resterande total utestaende stock.
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Fordelningseffekter?




Pandemin slar ojamnt s

Produktion i utvalda branscher Hogre arbetsloshet for unga och utrikes fodda
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Index, december 2019 = 100, sdasongsrensade data. Procent av arbetskraften inom respektive aldersgrupp.



Hushallens disponibla inkomst halls uppe av =5
stodatgirder

Disponibel inkomst
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e Laga utdelningar medforde fall i
disponibel inkomst 8 T

* Hushallens disponibla inkomst exklusive 5T
kapitalinkomst har utvecklats val

e Korttidspermitteringar

* Generosare villkor for a-kassa

* Etc. ot Jo
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—Disponibel inkomst —Disponibel inkomst exkl. kapitalinkomst

Arlig procentuell férandring, summerad 6ver 4 kvartal. Disponibel inkomst exklusive (netto)
kapitalinkomster.



Laga rantor gynnar sarskilt hushall med bostadslan

* Ca halften av hushallen i Sverige har
bolan

* Mer balanserat genomslag fran
penningpolitiken om hushallens
skulder var mindre och fler hade
bunden ranta

e Laga rantor bidrar till hogre
tillgangspriser

* Men ocksa till lagre avkastning pa
sparande
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Borsindex och index for bostadspriser, 2005-01-01=100.
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Penningpolitiken gynnar inte bara de rika s

Bade forandringar i styrrantan och kop av vardepapper har
fordelningseffekter

Expansiv penningpolitik bidrar till
» stigande tillgangspriser ...
* men lagre avkastning pa tillgangar/sparande
* hogre sysselsattning
* |agre ranta for skuldsatta hushall

Eftersom penningpolitiken har motverkande
fordelningseffekter ar de totala fordelningseffekterna oklara

"Alla” gynnas i nivd av valavvagd penningpolitik

Over en langre period, som inkluderar bade en 1dg- och en
hogkonjunktur, blir de sammantagna fordelningseffekterna
mindre



Riksbanken maste
forhalla sig till
globalt lagt
rantelage

Penningpolitiken
paverkar ekonomin
brett

Alla far det battre i
niva
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Riksbanken ska
forbli politiskt
oberoende




Viktigt samspel mellan olika politikomraden [E&
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* Riksbankens atgarder effektiva for att halla rantelaget Iégtl

* Finanspolitiken mer traffsakert stod at
drabbade sektorer

* Fordelningsfragor bor framst riktas mot politikomraden
dar ansvaret mer naturligt ligger




